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Kredyt i leasing — porébwnawcza analiza
ptatnosci

Wstep

Prawidlowe funkcjonowanie podmiotu gospodarczego zalezy migdzy in-
nymi od zasobow finansowych, ktore warunkuja wielko$¢ zaangazowanych
czynnikow wytworczych, ich wykorzystanie oraz wysoko$¢ osiagnigtego obrotu
(przychodu), a w efekcie rozwoj jednostki. Warto jednak pamigtac, ze proces
finansowania musi by¢ skorelowany z procesem inwestowania, a skutkiem tego
jest czgsto dylemat dotyczacy wyboru zrodet finansowania. W chwili obecnej
dostgpne sa rozne mozliwosci pozyskania srodkéw finansowych. Zaliczy¢ do
nich nalezy fundusze strukturalne, kredyty bankowe, pozyczki lub srodki wia-
sne wygospodarowane w trakcie prowadzenia dzialalnos$ci. Wyzej wymienione
formy finansowania wiaza si¢ albo z posiadaniem okreslonej wielko$ci srodkow
pienigznych (fundusze strukturalne, $rodki wtasne), albo sa zwiazane z ryzy-
kiem utraty mozliwos$ci sptaty w dlugim okresie pozyczonego kapitatu (kredyt,
pozyczka). Mimo wystapienia ryzyka, inwestycje czgsto sa finansowane z kre-
dytow bankowych. Alternatywnym zrédiem pozyskania kapitalu moze by¢ le-
asing, ktory wlasciwie nie wymaga posiadania znaczacych srodkow (jako zabez-
pieczenie). W krajach o rozwinigtej gospodarce rynkowej jest to forma czg¢sto
stosowana [Leszczynski, Skowronek-Mielczarek 2000]. O tym, ze jest to dosy¢
popularny sposob finansowania dziatalnosci przedsigbiorstw rowniez w Polsce
$wiadcza dane statystyczne: w I potroczu 2007 r. warto$¢ leasingu na rynku
ruchomosci i nieruchomosci wyniosta 15,4 mld zl, co stanowi wzrost o 70%
w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego [Bugajski 2007]. Na tym
tle powstaje pytanie, jak ksztaltuja si¢ optaty zwiazane z korzystaniem z kredytu
1 leasingu jako dwoch najbardziej popularnych Zrédel finansowania dziatalnos$ci
operacyjnej i inwestycyjne;.
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Cel i metoda

Celem artykutu jest wskazanie, jakiej wysokosci srodkéw pienigznych wy-
maga sptata kredytu i leasingu, uznawanych za alternatywne zrodta finansowania
zakupu srodkow trwatych. Zastosowana metoda bgdzie analiza poréwnawcza
1 przeprowadzenie symulacji ptatnosci przy zastosowaniu rdéznych stop procen-
towych oraz wybranych wariantow splaty kredytu!. Punktem wyjscia do oblicze-
nia ptatnosci bedzie przyjeta bazowa stopa WIBOR 3 M, ktorej $rednia warto$¢
w okresie grudzien 2007 — luty 2008 wynosita 5,65%. Bazowa stope procentowa
powiekszono o marze banku? w wysokosci 10,35%. Zatem wyj$ciowa stopa pro-
centowa przyjeta do analizy wynosita 16%. Dla zachowania poréwnywalnosci
otrzymywanych wynikow przy obliczaniu optat leasingowych zastosowano taka
sama stope procentowa. Zatozono takze, Ze nie beda brane pod uwage jednorazo-
we wplaty w przypadku leasingu, jak rowniez kwota inwestycji bedzie taka sama
w obu wariantach finansowania (bez konieczno$ci posiadania wktadu wtasnego
— przy kredycie). Ponadto przyjeto, ze kredytobiorca nie otrzyma na rachunek
srodkow pieni¢znych, tylko od razu zostanie nimi sfinansowana inwestycja.
Ze wzgledu na 3-letni horyzont finansowania analiza zostala przeprowadzona
w okresach kwartalnych, a nie miesigcznych. Zaprezentowane rozwiazanie nie
jest kompleksowa kalkulacja kosztow zwiazanych z wykorzystaniem kazdej
z form finansowania oraz nie pokazuje wptywu na wysoko$¢ podatku dochodo-
wego czy osiagnigtego wyniku finansowego. Przeprowadzone obliczenia maja
na celu pokazanie, jak zastosowane rozwiazania dotyczace sptaty obcego kapi-
talu potencjalnie moga wptynac¢ na wysoko$¢ srodkow pienigznych, ktore beda
konieczne do terminowego regulowania ptatnosci. Ponadto, przeprowadzona
analiza moze rowniez stuzy¢ jako narzedzie utatwiajace podejmowanie decyzji
o wyborze sposobu finansowania dziatalnosci.

Istota i rodzaje leasingu i kredytu bankowego

Leasing jest znana od dawna na §wiecie metoda finansowania przedsigwzigé
inwestycyjnych, zbytu towarow i redukcji opodatkowania [Lewandowskal999].
Jest forma wykorzystywania srodkow trwatych odbiegajaca od gléwnych form
obrotu, tj. kupna, sprzedazy, dzierzawy i najmu, ktéra umozliwia podmiotom

"Uwzgledniono zmienna ratg kapitalowo-odsetkowa przy kredycie, poniewaz w przypadku zasto-
sowania statej raty w obu przypadkach (kredytu i leasingu) wyniki bytyby identyczne.

2Marza banku uzalezniona jest od rodzaju kredytu oraz terminu jego splaty, co zwigzane jest
z ryzykiem.
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gospodarczym oraz osobom fizycznym pozyskiwanie tych srodkéw w sytuacji,
gdy nie dysponuja oni wystarczajacymi do ich realizacji §rodkami pieni¢znymi
[Gajdka, Walinska 1998]. W rozwinigtej gospodarce rynkowej leasing stano-
wi powazne zrddlo finansowania inwestycji przedsigbiorstw. Dzigki tej formie
przedsigbiorstwa moga wdraza¢ do produkcji nowoczesny sprzet, bez koniecz-
no$ci pierwotnego nagromadzenia 1 angazowania funduszy wlasnych na jego
zakup.

Istota leasingu jest oddanie na czas oznaczony przez leasingodawce (finan-
sujacego) do odplatnego uzywania aktywow trwatych leasingobiorcy (korzysta-
jacy), na warunkach uzgodnionych przez strony>. Leasing mozna podzieli¢ na
roézne rodzaje, jednak z punktu widzenia podatkéw wyroznia si¢ dwa zasadnicze
rodzaje: leasing finansowy (kapitalowy) i operacyjny.

Leasing operacyjny jest rodzajem umowy, w ktorej przedmiot leasingu
jest zaliczany do sktadnikéw majatkowych leasingodawcy, na nim tez spoczy-
wa obowiazek dokonywania odpisow amortyzacyjnych. Raty leasingowe, wraz
z oplata wstepna, stanowia koszt uzyskania przychodu dla leasingobiorcy. Po-
datek VAT doliczany jest do kazdej raty leasingowej. W przypadku leasingu
operacyjnego leasingobiorca ma prawo wykupi¢ przedmiot leasingu po uptywie
okresu umowy leasingu.

Leasing finansowy natomiast jest takim rodzajem umowy, w ktorej nie cata
rata leasingowa, lecz tylko jej czg$¢ odsetkowa stanowi koszt uzyskania przy-
chodu leasingobiorcy. W przypadku tej formy finansowania przedmiot leasingu
zalicza si¢ do sktadnikow majatkowych leasingobiorcy, czyli korzystajacy do-
konuje odpisow amortyzacyjnych, ktore wraz z czgscia odsetkowa rat leasingo-
wych zalicza do poniesionych przez podmiot kosztow uzyskania przychodu.

Kwestie zwiazane z kredytem bankowym reguluje ustawa Prawo bankowe.
Jest to rowniez rodzaj umowy, w ktorej bank zobowiazuje si¢ odda¢ do dyspo-
zycji kredytobiorcy na czas oznaczony okreslona kwote §rodkow pienig¢znych.
Kredytodawca zobowiazuje si¢ do korzystania z tych srodkow na zasadach okre-
slonych umowa, czyli do zwrotu kwoty kredytu wykorzystanego wraz z odsetka-
mi w umownym terminie splaty.

Klasyfikacja kredytow odbywa sig¢ z zastosowaniem roéznych kryteriow,
z ktérych najcze$ciej stosowanym jest czas oraz przedmiot. Wedtug pierwszego
kryterium mozna wyrozni¢ kredyty krotko-, $rednio- 1 dlugoterminowe. Drugie
kryterium pozwala wyodrebni¢ kredyty obrotowe oraz inwestycyjne®.

3Kwestie dotyczace definiowania leasingu byly na tyle istotne, ze znalazto to odzwierciedlenie
w regulacjach prawnych (nowelizacja kodeksu cywilnego — art. 709).

4Nie wymieniamy tu innych rodzajéw kredytu, gdyz w kregu zainteresowania pozostaje podmiot
prowadzacy dziatalno$¢ gospodarcza, a nie osoby fizyczne, dla ktorych banki oferuja cata game
r6znorodnych kredytow.
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W tabeli 1 przedstawiono podstawowe réznice migdzy leasingiem a kredy-
tem bankowym.

Tabela 1
Réznice miedzy finansowaniem leasingiem a kredytem
Lp. Leasing Kredyt

1 |Platnosci rat leasingowych sg rozto- Najwieksze obcigzenia kredytobiorca
zone rownomiernie w catym okresie ponosi w pierwszym etapie inwestycji,
trwania umowy. po czym moze ono male¢ wraz z upty-

wem czasu.

2 |W koszty uzyskania przychodu ko- W koszty uzyskania przychodu kredy-
rzystajgcy zalicza opfaty leasingowe tobiorca zalicza odsetki od kredytu oraz
(optate poczatkows i raty leasingowe), |amortyzacje sfinansowanego w ten
zmniejszajac w ten sposob obcigzenia |sposob srodka trwatego.
podatkowe.

3 |Podatek VAT odpisywany jest co mie- |Podatek VAT odpisywany jest jednora-
sigc. zowo, przy zakupie przedmiotu.

4 |Leasing stwarza dodatkowe (poza kre-
dytem) zrédto finansowania zewnetrz-
nego dla korzystajgcego.

5 |Leasing, przy braku kapitatu, jest do- Udziat srodkow wiasnych kredytobiorcy
brym sposobem finansowania inwe- powinien wynosic¢ co najmniej 20%.
stycji — pierwsza wptata moze by¢ juz
od 10% wartosci $rodka trwatego, co
wptywa na poprawe ptynnosci finanso-
wej firmy.

6 |Operacja leasingowa nie wchodzi jako |Kredyty bankowe stanowig zobowigza-
zobowigzanie do bilansu przedsie- nia wykazywane w bilansie.
biorstwa, nie powoduje zmniejszenia
zdolnosci kredytowej firmy, przez co
nie zwieksza trudnosci w uzyskaniu
kredytow.

7 | Oprocentowanie leasingu jest state i w | Oprocentowanie kredytu w trakcie
trakcie trwania umowy nie ulega zmia- |trwania umowy jest Scisle okreslone
nie. (moze by¢ state lub zmienne).

8 |Zabezpieczeniem umowy leasingo- Kredytobiorca oprécz wystawienia
wej jest sam przedmiot leasingu oraz | weksla wtasnego in blanco musi za-
weksel in blanco wystawiony przez proponowac forme prawnego zabez-
korzystajacego. Korzystajacy z leasin- | pieczenia spfaty kredytu; wysoko$¢
gu nie musi spetnia¢ zawitych banko- | zabezpieczenia powinna pokrywac
wych warunkow, wystarczy, ze ma on | kwote kredytu wraz z odsetkami. Bank
zdolnos¢ do optacenia rat z biezgcych | uzaleznia udzielenie kredytu przede
przychodow. wszystkim od zdolnosci kredytowej

kredytobiorcy. Poza tym kredytobiorca
musi sporzadzic biznesplan.

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Porownujac leasing i kredyt bankowy jako formy zewngtrznego finansowa-
nia (tab. 1), mozna wskaza¢, Zze leasing jest bardziej korzystny ze wzgledu na
nizszy wktad wiasny (10%), jak réwniez brak konieczno$ci spelnienia wymo-
gow formalnych (np. sporzadzenie biznesplanu, udowodnienie swojej zdolnosci
kredytowej). Te elementy jednak nie moga przesadza¢ o tym, ktdora z form jest
bardziej korzystna. Wygoda zwiazana z mozliwos$cia szybkiego wykorzystania
srodkow trwatych jest oczywiscie wazna, ale rownie wazna jest odpowiedz na
pytanie, ile to bedzie kosztowac.

Wysokos¢ optat zewnetrznego finansowania

Najwazniejszym sktadnikiem rachunku platnosci leasingowych jest wyso-
ko$¢ raty leasingowej, ktorej sptaty roztozone sa w czasie. Rozklad tych sptat
poprzez rachunek dyskonta znajduje swoje odzwierciedlenie w okresleniu te-
razniejszej wartosci platnosci leasingowych. Oznacza to, ze z punktu widzenia
korzystajacego wybodr terminu i wielkosci ptatnosci powinien by¢ przedmiotem
rachunku ekonomicznego, poniewaz dzigki temu mozliwe jest wskazanie poten-
cjalnych, materialnych korzysci wynikajacych z wyboru danego sposobu finan-
sowania.

W przypadku leasingu oceng efektywnos$ci decyzji leasingowych prowadzi
si¢ w odniesieniu do decyzji zakupowych [Rutkowski 2000]. Warunki ptatnosci
rat leasingowych sa zawsze ustalane z gory, a w ich strukturze wewngtrznej moz-
na wyodrgbni¢ dwa sktadniki:

— skladnik kapitatowy (rata kapitatowa),
— skladnik odsetkowy (rata odsetkowa).

Sktadnik kapitatlowy odzwierciedla stopniowa sptatg wartosci kapitatowe;j
przedmiotu leasingu. Podstawa naliczenia jej wysokoS$ci stanowia poniesione
przez finansujacego (leasingodawceg) koszty jego nabycia.

Sktadnik odsetkowy natomiast wyraza wysoko$¢ oprocentowania ptaconych
przez korzystajacego (leasingobiorcg) okresowych rat.

Przy kalkulacji kwot optat leasingowych finansujacy bierze pod uwagg roz-
ne czynniki, do ktorych najczesciej zalicza sig:

— zwrot okre$lonej czg$ci wartosci urzadzenia,

—  koszty uboczne (np. ubezpieczenia, naprawy),

—  wysokos$¢ obciazen podatkowych,

— oprocentowanie kredytu (w przypadku, gdy zostal wykorzystany przy zaku-
pie),

— zysk dla wlasciciela (finansujacego).
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Podobnymi kryteriami kieruja si¢ banki udzielajace kredytow, a na ptatnosé¢
sktadaja si¢ rowniez splata kapitatu oraz odsetki. Przy tym nalezy pamigtac, ze
banki moga proponowa¢ kredytobiorcom rézne warianty splat, np. z okresem
karencji w sptacie rat kapitalowych, zmienna lub stata stopa procentowa.

W tabelach 2 i 3 przedstawiono wysoko$¢ wydatkéw, ktore beda ponoszone
w przypadku skorzystania z obu tych form finansowania.

Tabela 2
Wysokos$¢ sptaty zwigzanej z wykorzystaniem z kredytu jako zrédta finansowania (w tys.
zt) (zmienna rata kapitatowo-odsetkowa)

Kwartaty ng\ll(vc?r:?etrii?:;u Rata kapitatowa Rat?r de gf/l: ;)wa Razem sptata
0 150,0
1 137,5 12,5 6,0 18,5
2 125,0 12,5 55 18,0
3 112,5 12,5 50 17,5
4 100,0 12,5 4,5 17,0
5 87,5 12,5 4,0 16,5
6 75,0 12,5 3,5 16,0
7 62,5 12,5 3,0 15,5
8 50,0 12,5 2,5 15,0
9 35,5 12,5 2,0 14,5
10 25,0 12,5 1,5 14,0
11 12,5 12,5 1,0 13,5
12 0,0 12,5 0,5 13,0

Razem 150,0 39,0 189,0

Zrodto: Obliczenia wiasne.

Przedstawione w tabelach 2 1 3 dane wskazuja, ze w przypadku kredytu opta-
ty zwiazane ze zwrotem pozyczonych kwot zmniejszaja si¢ w okresie kredyto-
wania dzigki zmniejszajacym si¢ odsetkom. W przypadku leasingu korzystajacy
przez caty okres trwania umowy musi ponosi¢ jednakowo wysokie optaty (15,4
tys. zt). Nalezy jednak wspomnie¢ o tym, ze dopiero po 7 kwartatach platnosci
z tytutu leasingu sa wyzsze niz platnosci zwiazane z kredytem. W przypadku
gdy korzystajacy ma problemy finansowe, jest to sytuacja przemawiajaca za sko-
rzystaniem z leasingu, gdzie optaty w pierwszych czterech kwartatach sa niz-
sze o okoto 2,5-3 tys. z. Ponadto nalezy wskaza¢, ze maszyna o wartosci 150
tys. zt w przypadku finansowania jej z kredytu kosztuje 189 tys. zt, podczas
gdy leasingobiorcg — 184,32 tys. zt. Tak wigc, przy zastosowaniu drugiego wa-
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Tabela 3
Wysokos¢ i rozktad ptatnosci leasingowej® (w tys. zi)

Opfata leasingo- : : Wartos¢ przed-
Kwartaty _ 4ro0 Odsetki Rata kapitatowa | miotu leasingu
wa (r = 16%) po splacie

0 150,0

1 15,4 15,4 134,6

2 15,4 54 10,0 124,6

3 15,4 5,0 10,4 114,2

4 15,4 4,6 10,8 103,4

5 15,4 4,1 11,3 92,1

6 15,4 3,7 11,7 80,4

7 15,4 3,2 12,2 68,2

8 15,4 2,9 12,5 55,5

9 15,4 2,1 13,3 42,3

10 15,4 2,0 13,4 28,4

11 15,4 1,1 14,3 14,1

12 15,4 0,7 14,7
Razem 184,8 34,8 150,0

Zrédto: Obliczenia whasne.

riantu finansowania w ciagu trzech lat powstana oszczednosci w kwocie okoto
5 tys. zt. Dyskusyjna pozostaje kwestia oprocentowania, warunkow sptaty kre-
dytu oraz okresu kredytowania. Dla glgbszego poréwnania zostanie przeprowa-
dzona analiza umozliwiajaca odpowiedz na pytanie, dla jakiego okresu korzysta-
nia z dtugu oraz dodatkowo przy jakim oprocentowaniu kredytu poréwnywane
formy finansowania beda pociagaty za soba ptatnosci w zblizonej wysokosci.
W tabeli 4 przedstawiono wyniki obliczen dotyczace zmniejszenia oprocento-
wania kredytu do 12% oraz sptaty rat kapitatowych z zastosowaniem rocznego
okresu karencji.

SPrzy obliczaniu raty leasingowej zastosowano podejécie, ze ptatnosci beda dokonywane z gory
w okresach kwartalnych. W tym celu zastosowano nastgpujacy wzor na ratg:
1+ n—1

R=W- % gdzie R — rata leasingowa, W — warto$¢ poczatkowa przedmiotu leasingu,

1+r" -1
r — roczna stopa procentowa, n — liczba okresow.
W przypadku gdy platnosci bytyby dokonywane na koniec kwartatu, wowczas nalezaloby sko-
rzysta¢ z formuty:

n
R=W. 7 (+7)" | odzie oznaczenia jw.

1+r" -1
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Tabela 4
Wysokos$¢ ptatnosci zwigzanych ze sptatg kredytu z 12% stopg procentowag (w tys. zt)
Kwartaty | Kwota kredytu | Rata kapitatowa Rat(ar 2d1s ;EZ ;)wa Razem sptata
0 150,0
1 150,00 0,00 4,50 4,50
2 150,00 0,00 4,50 4,50
3 150,00 0,00 4,50 4,50
4 150,00 0,00 4,50 4,50
5 131,25 18,75 4,50 23,25
6 112,50 18,75 3,94 22,69
7 93,75 18,75 3,38 22,13
8 75,00 18,75 2,81 21,56
9 56,25 18,75 2,25 21,00
10 37,50 18,75 1,69 20,44
11 18,75 18,75 1,13 19,88
12 0,00 18,75 0,56 19,31
Razem 150,00 38,25 188,25

Zrédto: Obliczenia whasne.

Obnizenie stopy procentowej o 4 pp. oraz wydtuzenie okresu sptaty rat ka-
pitatowych o rok spowodowato zmniejszenie kwoty sptaty do 188,25 tys. zt (tab.
4), czyli o 750 zt w poréwnaniu do wariantu wyjsciowego (tab. 2). Przez rok
nie trzeba splacac rat kapitalowych, a zatem powstaja ,,0szcz¢dnosci” srodkow
pienigznych, ktére mozna przeznaczy¢ na realizacj¢ innych dziatan. Po upty-
wie tego okresu (po roku) splaty przewyzszaja raty leasingowe o okoto 40%
w pierwszych dwoch kwartatach drugiego roku, a w nastgpnych o okoto 20%
(tab. 3 14). Tak wigc dysponujac taka informacja, nalezy rozwazy¢, ktory wariant
finansowania jest lepszy do zastosowania.

Zasadne bedzie sprawdzenie, w jaki sposob na wysokos¢ platnosci wptynie
wylacznie obnizenie stopy procentowej kredytu bankowego do 12%. W tabeli 5
przedstawiono odpowiednie wyniki.

Zmniejszenie oprocentowania do poziomu 12% spowodowato, ze splata kre-
dytu (rata plus odsetki) wyniosta 179,30 tys. zt (tab. 5), a zatem mniej niz kwoty
ptatnosci zwiazane z leasingiem przy wyjsciowym oprocentowaniu (16%) o oko-
o 5 tys. zI. Pomimo to, nadal w pierwszych pigciu kwartatach (tab. 3 1 5) spta-
ta kredytu wiaze si¢ z zaangazowaniem wigkszych kwot §rodkow pienigznych
—w granicach 1 tys. zt (3 kwartaly) do kilkuset ztotych w kolejnych dwoch kwar-
tatach. Od 6. kwartalu korzystniej (z punktu widzenia wielkosci potrzebnych
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Tabela 5
Spfata kredytu z uwzglednieniem 12% stopy procentowej (tys. z})
Kwartaty | Kwota kredytu | Rata kapitatowa Rat(ar de Ze(E/I: ;)wa Razem sptata
0 150,00
1 137,50 12,50 4,50 17,00
2 125,00 12,50 4,13 16,63
3 112,50 12,50 3,75 16,25
4 100,00 12,50 3,38 15,88
5 87,50 12,50 3,00 15,50
6 75,00 12,50 2,63 15,13
7 62,50 12,50 2,25 14,75
8 50,00 12,50 1,88 14,38
9 37,50 12,50 1,50 14,00
10 25,00 12,50 1,13 13,63
11 12,50 12,50 0,75 13,25
12 0,00 12,50 0,38 12,88
Razem 150,00 29,30 179,30

Zrédto: Obliczenia whasne.

srodkow pienigznych) wyglada sptata kredytu. Takie zjawisko jest powszechne
przy splacie kredytu i kredytobiorca musi bra¢ pod uwage koniecznos$¢ dyspo-
nowania wigkszymi kwotami wolnych $rodkow pieni¢znych. Przeprowadzone
obliczenia nie wyjasnily, przy jakim oprocentowaniu kredytu sumaryczna war-
to$¢ oddanego dtugu bedzie podobna. W tabeli 6 przedstawiono symulacje sptaty
kredytu przy zastosowaniu 14% stopy procentowe;.

Wzrost stopy procentowej do 14% z poziomu 12% spowodowat, ze catko-
wita kwota kredytu do spflaty, tj. rata z odsetkami, zrownala si¢ z platnosciami
leasingowymi (tab. 6 i 3). Niestety, zwigkszenie oprocentowania spowodowato
wzrost kwot, jakie nalezy przeznaczy¢ na splatg w pierwszych szesciu miesia-
cach splaty, ale sukcesywnie si¢ one zmniejszaja. Poczawszy od siddmego kwar-
talu oplaty zwiazane z obstuga kredytu sa nizsze (tab. 6).

Podsumowanie
Na podstawie przeprowadzonej analizy mozna wyciagna¢ nastgpujace wnioski:

1. Kredyt moze by¢ tanszym zrodtem sfinansowania inwestycji, gdyz catko-
wita splata zwiazana z obstuga zadtuzenia wobec banku i sptata rat leasin-
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Tabela 6
Spfata kredytu z uwzglednieniem 14% stopy procentowej (tys. z})
Kwartaty | Kwota kredytu | Rata kapitatowa Rat(ar de jﬁ/': ;)wa Razem sptata
0 150,00
1 137,50 12,50 5,30 18,80
2 125,00 12,50 4,80 17,30
3 112,50 12,50 4,40 16,90
4 100,00 12,50 3,90 16,40
5 87,50 12,50 3,50 16,00
6 75,00 12,50 3,10 15,60
7 62,50 12,50 2,60 15,10
8 50,00 12,50 2,20 14,70
9 37,50 12,50 1,80 14,30
10 25,00 12,50 1,30 13,80
11 12,50 12,50 0,90 13,40
12 0,00 12,50 0,40 12,90
Razem 150,00 34,10 184,10

Zrédto: Obliczenia whasne.

gowych sa zblizone do siebie przy korzystniejszej (mniejszej o 2 pp.) stopie
oprocentowania kredytu. Nie jest to jednak zbyt duza réznica, ktéra mogta-
by przesadza¢ o wyborze tej formy finansowania inwestycji. Nalezy taka
analizg poszerzy¢ o rozpatrzenie pozytywnych i negatywnych stron kazdej
z form, np. spetnienie formalnosci.

Podejmujac decyzje o wyborze zrodet pozyskania kapitatu, nalezy przepro-
wadzi¢ analizg ptatnosci rat, z uwzglgdnieniem réznych wariantow sptaty
1 oprocentowania. Z przeprowadzonej analizy wynikato, ze zmniejszenie
oprocentowania do 12% 1 wprowadzenie okresu karencji w splacie rat kapi-
talowych kredytu spowodowato nieznaczne (o 750 zt) oszczednosci w sto-
sunku do oprocentowania kredytu na poziomie 16%. Nie wystapity znaczne
roznice migdzy ratami leasingowymi a ratami kapitalowymi, co moze by¢
korzystnym zjawiskiem dla przedsigbiorstw borykajacych si¢ z trudno$cia-
mi finansowymi.

Platnosci zwiazane z leasingiem byly stale w ciagu calego okresu finanso-
wania Srodka trwatego, natomiast sptata kredytu w poczatkowym okresie
kredytowania (gdy kwota kredytu jest wysoka) przewyzszala optate leasin-
gowa. Z kolei korzystniej wyglada sytuacja w koncowym okresie kredyto-
wania, gdy kwota dlugu jest niewielka.
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Credit and leasing — comparative analysis of payments

Abstract

The paper attempts to analyze repayment amounts of bank loan and leasing
instalments. In both cases various interest rates have been applied. Additionally
for the bank loan various repayment versions have been used. The paper argues
that bank loan and leasing are popular alternative forms of financing investments.
The conducted analysis show that applying the same repayment rates leasing is
less costly form of investments’ financing than bank loan. The computing show
that decreasing interest rate of bank loan by a few percentage points causes that
total amount of repayment is the same as in case of leasing. Thus the costs of
gaining capital will become similar too. The obtained results could be used in a
decision process of investments. However it should be also pointed out that there
are many alternative forms of financing investments.



